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Abstrak 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui kinerja reksadana pasar uang 
syariah dengan menggunakan metode sharpe dan metode treynor dan untuk mengetahui 
apakah terdapat perbedaan antara kinerja reksadana dengan menggunakan metode 
sharpe dan metode treynor. Sampel yang digunakan adalah reksadana pasar uang 
syariah yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan dan perusahaan yang konsisten 
menerbit laporan kinerja reksadana periode 2013-2015. Metode penelitian yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif. Penentuan sampel 
menggunakan metode purposive sampling. Jenis data yang digunakan adalah data 
sekunder dan metode analisis yang digunakan adalah uji normalitas dan uji hipotesis 
dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov, uji Mann Whitney. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa kinerja reksadana menggunakan metode sharpe dan metode treynor 
sedang dalam keadaan kurang baik dan menjelaskan bahwa terdapat perbedaan antara 
kinerja reksadana dengan metode sharpe dan metode treynor. 
 
Kata kunci: reksadana pasar uang,  kinerja reksadana, syariah, sharpe, treynor. 
 
Abstract 
The purpose of this study was to determine the performance of Islamic money 
market mutual funds using the Sharpe and Treynor methods and to determine whether 
there are differences between the performance of mutual funds using the Sharpe and 
Treynor method. The samples are Islamic money market mutual funds listed in the 
Financial Services Authority and the company's performance report are consistent issues 
as  report in the period 2013-2015. The method used in this research is quantitative 
method. The data used are secondary data and analytical methods used are normality test 
and hypotheses test using the Kolmogorov-Smirnov test, Mann Whitney test. The results 
showed that the performance of mutual funds using the method of Sharpe and Treynor 
method show funds have performance and explaining there is a difference between the 
performance of mutual funds with the Sharpe method and Treynor method. 
 
Keywords: Islamic money market, mutual fund performance, Sharpe, Treynor 
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1. PENDAHULUAN 
 
 
1.1 Latar Belakang 
Seiring meningkatnya 
kebutuhan manusia di masa 
sekarang membuat setiap orang 
khawatir akan masa depannya. 
Kebutuhan yang meningkat harus 
diimbangi dengan pendapatan yang 
lebih besar. Kondisi tersebut 
mendorong orang untuk 
menyisihkan sebagian pendapatan 
yang diperolehnya  untuk 
dipergunakan di masa yang akan 
datang. Hal tersebut mendorong 
orang untuk bergabung didalam 
dunia pasar modal yang bisa 
dijadikan jaminan untuk jangka 
panjang. 
Pasar modal menurut Undang-
Undang Nomor 21 Tahun 2011 
adalah kegiatan yang bersangkutan 
dengan penawaran umum dan 
perdagangan efek, perusahaan yang 
berkaitan dengan efek yang 
diterbitkan, serta lembaga dan 
profesi yang berkaitan dengan efek 
(Otoritas Jasa Keuangan, 2013). 
Investasi adalah pengeluaran atau 
pembelanjaan penanaman-
penanaman modal atau perusahaan 
untuk membeli barang-barang modal 
dan perlengkapan produksi untuk 
menambah kemampuan 
memproduksi barang-barang dan 
jasa yang tersedia dalam 
perekonomian. Di jaman yang serba 
modern seperti sekarang ini 
investasi sudah menjadi salah satu 
kebutuhan penting bagi setiap orang. 
Maraknya kegiatan pasar modal 
sekarang ini merupakan faktor 
pendorong munculnya alternatif 
produk investasi baru yang 
ditawarkan berkaitan dengan pasar 
modal seperti saham, obligasi dan 
reksadana. Kegiatan investasi 
bertujuan untuk memperoleh 
keuntungan di masa depan. Salah 
satu bentuk investasi adalah 
financial investment. Financial 
investment adalah bentuk investasi 
pada surat berharga berupa kontrak 
tertulis baik jangka panjang maupun 
jangka pendek guna mendapatkan 
capital gain, deviden ataupun bunga 
(Rustam Hidayat, 2015). 
Dalam berinvestasi para investor 
dihadapkan pada 2 faktor yang 
mempengaruhi investasi, yaitu risiko 
dan pengembalian. Risiko menurut 
Barus (2013) adalah besarnya 
tingkat penyimpangan antara tingkat 
pengembalian yang diharapkan 
(expected return) dengan tingkat 
pengembalian aktual (actual return). 
Semakin besar penyimpangannya 
maka semakin besar pula tingkat 
risikonya. Sedangkan pengembalian 
merupakan imbalan yang diperoleh 
dari hasil investasi. Pengembalian 
ini dibedakan menjadi dua yaitu 
pengembalian yang telah terjadi 
(actual return) yang dihitung 
berdasarkan data historis, dan 
pengembalian yang diharapkan 
(expected return) akan diperoleh 
investor di masa depan (Barus, 
2013). 
Pada tahun 1995 diterbitkan 
instrumen pasar modal yaitu 
reksadana.  Menurut Rustam 
Hidayat (2015) Reksadana 
merupakan wadah yang 
dipergunakan untuk menghimpun 
dana dari masyarakat pemodal untuk 
selanjutnya diinvestasikan dalam 
portofolio oleh manajer investasi.  
Hal yang membedakan reksadana 
dengan instrument lainnya adalah 
adanya Manajer Investasi yaitu 
pihak professional yang bertugas 
mengelola dana investasi dari 
investor reksadana. Salah satu jenis 
reksadana yang memiliki return dan 
risiko paling tinggi adalah reksadana 
syariah. Produk-produk reksadana 
itu sendiri terdiri dari reksadana 
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pasar uang (money market funds), 
reksadana pendapatan tetap (fixed 
income funds), reksadana saham 
(equity funds), dan reksadana 
campuran (mix funds) (Otoritas Jasa 
Keuangan dan BAPEPAM). 
Perkembangan reksadana tidak lepas 
dari upaya pemerintah dalam 
landasan hukum yang kuat , hal ini 
sangat penting untuk meningkatkan 
kepercayaan dari calon investor dan 
masyarakat umum dalam 
berinvestasi didalam dunia pasar 
modal. 
Menurut Badan Pusat Statistik 
pertumbuhan ekonomi pada tahun 
2013 mencapai 5,78% mengalami 
penurunan dari tahun 2012 yang 
mencapai 6,23%. Ditahun 2014 
pertumbuhan ekonomi mencapai 
5,21% dan tahun 2015 pertumbuhan 
ekonomi Indonesia mengalami 
penurunan menjadi 4,79%. 
Penyebab terjadinya penuruan 
perekonomi Indonesia adalah efek 
dari pemilu presiden dan wakil 
presiden yang dilaksanakan pada juli 
2014 yang pastinya akan melakukan 
perombakan politik dan munculnya 
peraturan dan kebijakan baru yang 
akan mempengaruhi kondisi 
ekonomi Indonesia. Selain itu, 
terjadinya krisis ekonomi global 
yang terjadi di negara lain yang 
dampaknya sewaktu-waktu bisa 
menerpa perekonomian Indonesia 
dan melambatnya laju pertumbuhan 
ekonomi juga dipengaruhi oleh 
ekspor barang dan jasa yang juga 
ikut menurun akibat lemahnya 
permintaan dan harga komoditas 
global. 
Dari tabel perkembangan 
reksadana  menunjukan bahwa 
jumlah reksadana syariah setiap 
tahunnya dari tahun 2011-2015 
mengalami peningkatan, begitu pula 
dengan jumlah reksadana 
konvensional. Namun, pada 
perbandingan NAB (Nilai Aktiva 
Bersih) pada reksadana syariah 
periode 2011-2015 mengalami 
pasang surut. Di tahun 2011-2014 
mengalami kenaikan tetapi pada 
tahun 2015 mengalami penurunan. 
Hal tersebut bisa dipengaruhi oleh 
kepercayaan dari para investor yang 
kurang percaya untuk berinvestasi 
dengan menggunakan reksadana 
karena pada tahun 2015 
perekonomian Indonesia sangat 
lemah dibandingkan dari tahun-
tahun sebelumnya. Penyebab 
lainnya adalah market timing yang 
bertambahnya jumlah reksadana 
mengakibatkan NAB menurun di 
tahun 2015, hal ini disebabkan oleh 
banyaknya investor yang belum 
berinvestasi dengan menggunakan 
produk reksadana baru karena 
produk tersebut tidak mempunyai 
kinerja yang belum bisa menjanjikan 
para investor sehingga para investor 
masih menggunakan produk 
reksadana yang lama.  
Maka dari itu para calon 
investor sebaiknya melakukan 
analisis kinerja reksadana syariah 
sebelum menentukan produk 
reksadana syariah yang akan dipilih. 
Pengukuran kinerja merupakan hal 
yang dilakukan untuk mengukur 
tingkat pengembalian (return) dan 
risiko. Pengukuran kinerja yang 
memperhitungkan return dan risiko 
adalah Risk Adjusted Return. Dua 
metode pada Risk Adjusted Return 
yang sering digunakan dalam 
melakukan pengukuran kinerja 
portofolio dan berstandar 
internasional adalah Sharpe dan 
Treynor. 
Dalam penelitian ini hanya 
digunakan dua metode yaitu metode 
sharpe dan metode treynor yang 
dapat menggambarkan kemampuan 
manajer investasi dalam mengelola 
reksadana pasar uang yang 
mengukur seberapa besar 
penambahan hasil investasi yang 
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diperoleh untuk setiap unit risiko 
yang di ambil. Pada metode Sharpe 
mengukur risiko total portofolio 
sedangkan metode treynor 
mengukur risiko pasar, semakin 
tinggi nilai treynor maka semakin 
baik kinerja reksadana tersebut. 
Portofolio reksadana yang 
terdiversifikasi akan mendapatkan 
peringkat yang tinggi untuk treynor 
namun peringkat lebih rendah untuk 
sharpe. Perbedan peringkat inilah 
yang menunjukkan perbedaan baik 
buruknya diversifikasi portofolio 
terhadap portofolio sejenis (Pratomo 
dan Nugraha 2009, h. 204-206). 
Penelitian ini menggunakan data 
dari Otoritas Jasa Keuangan yang 
merupakan lembaga keuangan yang 
sudah dikenal dan umumnya 
digunakan sebagai pembanding 
kinerja reksadana pasar uang dengan 
periode pengamatan selama 3 tahun 
(2013-2015). Hasil analisis 
penelitian ini akan memberikan 
kesimpulan performa kinerja 
reksadana syariah guna memberikan 
informasi kepada investor sebagai 
bahan pertimbangan dalam 
berinvestasi. Penelitian ini juga 
dapat menjadi acuan dalam memilih 
reksadana syariah terbaik bagi calon 
investor yang pertama kali terjun 
dalam dunia investasi maupun bagi 
investor yang sudah lama 
berkecimpung dalam pasar modal 
dan ingin beralih pada reksadana 
saham. Berdasarkan uraian latar 
belakang tersebut maka judul 
penelitian ini adalah: “Analisis 
Kinerja Reksadana Pasar Uang 
Syariah Dengan Menggunakan 
Metode Sharpe’s dan Metode 
Treynor” 
 
 
 
 
 
 
1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang 
maka dapat dirumuskan 
permasalahan : 
1. Bagaimana kinerja reksadana  
pasar uang syariah berdasarkan 
Metode Sharpe’s ? 
2. Bagaimana kinerja reksadana 
pasar uang syariah berdasarkan 
Metode Treynor ? 
3. Apakah terdapat perbedaan 
antara penilaian kinerja 
portofolio dengan menggunakan 
metode sharpe dan metode 
treynor? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan dari 
penelitian adalah : 
1. Untuk mengetahui kinerja 
reksadana pasar uang syariah 
dengan Metode Sharpe’s. 
2. Untuk mengetahui kinerja 
reksadana pasar uang syariah 
dengan Metode Treynor. 
3. Untuk mengetahui perbedaan 
antara kinerja portofolio dengan 
menggunakan metode sharpe 
dan metode treynor. 
 
 
2. LANDASAN TEORI 
 
 
2.1 Pengertian Investasi 
Pengertian investasi menurut 
Halim (2015, h. 13) adalah 
Penempatan sejumlah dana pada 
saat ini dengan harapan untuk 
memperoleh keuntungan di masa 
datang. Umumnya investasi 
dibedakan menjadi dua, yaitu 
investasi pada financial assets dan 
investasi pada real assets. Investasi 
pada financial assets dilakukan di 
pasar uang, misalnya berupa 
sertifikat deposito, commercial 
paper, surat berharga pasar uang, 
dan lainnya. Atau dilakukan di 
pasar modal yang berupa saham, 
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obligasi, waran, opsi, reksadana 
dan lain-lain. 
 
2.2 Pasar Modal 
Pengertian pasar modal 
(capital market) menurut Halim 
(2015, h. 1) adalah Pasar yang 
mempertemukan pihak yang 
menawarkan dan yang memerlukan 
dana jangka panjang, seperti saham 
dan obligasi.  
 
2.3 Instrumen Pasar Modal  
1. Saham 
Saham menurut Halim 
(2015, h. 6) adalah tanda 
penyertaan atau kepemilikan 
seseorang atau badan dalam 
suatu perusahaan. Wujud 
saham dalam bentuk selembar 
kertas yang menerangkan 
bahwa pemilik kertas tersebut 
adalah pemilik perusahaan 
yang menerbitkan kertas 
tersebut.  
2. Obligasi 
Obligasi adalah surat 
berharga atau sertifikat yang 
berisi kontrak antara pembeli 
dana (dalam hal ini pemodal) 
dengan yang diberi dana 
(emiten). Obligasi itu selembar 
kertas yang menyatakan bahwa 
pemilik kertas tersebut telah 
membeli utang perusahaan 
yang menerbitkan obligasi. 
Penerbit membayar bunga atas 
obligasi tersebut pada tanggal 
yang telah ditentukan secara 
periodik, dan pada akhirnya 
menebus nilai utang tersebut 
pada saat jatuh tempo dengan 
mengembalikan jumlah pokok 
pinjaman ditambah bunga yang 
terutang (Halim, 2015, h. 9). 
3. Waran 
Waran menurut Halim (2015, h. 
10) adalah hak untuk membeli 
saham biasa pada waktu dan 
harga yang sudah ditetapkan. 
Biasanya waran dijual 
bersamaan dengan surat 
berharga lainnya, seperti 
obligasi atau saham.  
4. Reksadana 
Pengertian reksadana 
menurut Nofie Iman (2014) 
adalah :  
“Produk investasi yang 
mengumpulkan uang dari 
berbagai individu yang 
jumlahnya juga bervariasi, yang 
nantinya kumpulan dana ini 
akan dikelola secara kolektif 
oleh manajer investasi yang 
memiliki pengetahuan dan 
pengalaman yang matang 
dalam berinvestasi. Dengan 
adanya pengumpulan dana, 
maka dana yang terkumpul 
akan bernilai cukup besar untuk 
dapat didiversifikasikan ke 
dalam instrumen investasi yang 
besar sepeti saham, obligasi 
atau surat berharga.” 
 
2.4 Reksadana Syariah 
Pengertian reksadana syariah 
menurut Fatwa Dewan   Syariah 
Nasional (DNS) adalah Reksadana 
yang beroperasi menurut ketentuan 
dan prinsip-prinsip syariah islam, 
baik dalam bentuk akad antara 
pemodal dengan manajer investasi 
(wakil pemodal), maupun antara 
manajer investasi dengan pengguna 
investasi. Jika membandingkan 
dengan reksadana konvensional, 
keduanya tidak memiliki banyak 
perbedaan. Perbedaan mendasar 
yaitu hanya terletak pada cara 
pengolahan dan prinsip kebijakan 
investasi yang diterapkan. 
Kebijakan investasi reksadana 
syariah adalah berbasis instrumen 
investasi dengan cara-cara 
pengelolaan yang halal. Halal disini 
berarti bahwa perusahaan yang 
mengeluarkan instrumen investasi 
tersebut tidak boleh melakukan 
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usaha-usaha yang bertentangan 
dengan prinsip islam. 
 
2.5 Kinerja 
Menurut Sedarmayanti 
(2011, h. 260) mengungkapkan 
bahwa kinerja merupakan 
terjemahan dari performance yang 
berarti hasil kerja seorang pekerja. 
Sebuah proses manajemen atau 
suatu organisasi secara 
keseluruhan, dimana hasil kerja 
tersebut harus dapat ditunjukkan 
buktinya secara konkrit dan dapat 
diukur (dibandingkan dengan 
standar yang telah ditentukan). 
1. Metode Sharpe 
Dalam metode ini kinerja 
portofolio diukur dengan cara 
membandingkan antara premi 
resiko portofolio (selisih  rata-
rata tingkat keuntungan 
portofolio dengan rata-rata 
tingkat bunga bebas risiko) 
dengan risiko portofolio yang 
dinyatakan dengan standar 
deviasi (risiko total). 
Pengukuran sharpe di 
formulasikan sebagai berikut : 
R/   = 
   ̅̅ ̅̅    ̅̅ ̅̅
  
 
Keterangan : 
R/  =Reward to variability 
model sharpe 
     = Rata-rata return portofolio 
selama periode 
pengamatan 
  =Rata-rata return bunga 
bebas risiko selama 
periode pengamatan 
  =Deviasi standar return 
portofolio selama periode 
pengamatan 
2. Metode Treynor 
Dalam metode ini kinerja 
portofolio diukur dengan cara 
membandingkan antara premi 
risiko portofolio (=selisih rerata 
tingkat keuntungan portofolio 
dengan rerata bunga bebas 
risiko) dengan risiko portofolio 
yang dinyatakan dengan beta 
(risiko pasar atau risiko 
sistematis). Metode Treynor 
diformulasikan sebagai berikut : 
R/   = 
   ̅̅ ̅̅    ̅̅ ̅̅
  
 
Keterangan : 
R/   =Reward to variability   
model treynor 
    = Rata-rata return portofolio 
selama periode 
pengamatan 
   =Rata-rata return bunga 
bebas risiko selama 
periode pengamatan 
     = Beta Portofolio  
 
2.6 Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan tinjauan pustaka 
dan penelitian terdahulu yang sudah 
diuraikan, kerangka pemikiran 
penelitian ini adalah : 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
        Gambar 2.6 Kerangka Pemikiran 
 
Kinerja Reksadana Pasar Uang 
Syariah 
Metode Sharpe’s 
(Deskriptif) 
Metode Treynor 
(Deskriptif) 
Ada Perbedaan atau Tidak 
Ada Perbedaan Kinerja 
Reksadana Pasar Uang 
Syariah antara Metode Sharpe 
dan Metode Treynor (𝐻1) 
Reksadana Pasar Uang Syariah 
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2.7  Hipotesis  
Berdasarkan kerangka 
penelitian di atas maka penelitian 
ini akan membahas bagaimana 
kinerja reksadana pasar uang 
syariah dengan metode sharpe dan 
metode treynor. Setelah diketahui 
kinerjanya kemudian dicari 
perbedaan diantara kedua metode 
tersebut dengan cara melakukan uji 
beda yang kemudian di dapat 
hipotesis sebagai berikut : 
 1= Terdapat perbedaan kinerja 
portofolio reksadana dengan 
menggunakan metode sharpe 
dan metode treynor. 
 
3. METODE PENELITIAN 
 
3.1 Pendekatan Penelitian 
Jenis pendekatan penelitian 
yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah penelitian kuantitatif 
kausalitas  yaitu penelitian yang 
meneliti kemungkinan adanya 
hubungan sebab akibat antar 
variabel (Sanusi, 2011, h. 13-16). 
 
3.2 Teknik Pengambilan Sampel 
Pada penelitian ini populasi 
yang digunakan adalah seluruh 
reksadana pasar uang yang terdaftar 
di otoritas jasa keuangan pada 
periode 2013-2015. Teknik 
sampling yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah purposive 
sampling. Menurut Sujarweni 
(2015, h. 88) purposive sampling 
adalah teknik penentuan sampel 
dengan pertimbangan-pertimbangan 
atau kriteria-kriteria tertentu. 
 
3.3 Jenis Data  
Jenis data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah  data 
sekunder. Data sekunder adalah 
data yang didapat dari catatan, 
buku, dan majalah berupa laporan 
keuangan publikasi perusahaan, 
laporan pemerintah, artikel, buku-
buku sebagai teori, majalah dan lain 
sebagainya (Sujarweni 2015, h. 89). 
 
3.4 Teknik Pengumpulan Data  
Jenis teknik pengumpulan data 
pada penelitian ini adalah analisis 
dokumen. Menurut Sujarweni 
(2015, h. 95) analisis dokumen 
lebih mengarah pada bukti konkret 
dengan instrumen ini, kita diajak 
untuk menganalisis isi dari 
dokumen-dokumen yang dapat 
mendukung penelitian kita. 
Penelitian ini menganalisis 
dokumen yang terdapat di 
BAPEPAM dan Otoritas Jasa 
Keuangan. 
 
3.5 Teknik Analisis Data 
Teknik analisis data untuk uji 
beda dalam penelitian ini 
menggunakan uji normalitas dan uji 
mann whitney untuk mengetahui 
perbedaan antara metode sharpe dan 
metode treynor. 
1. Uji Normalitas 
Menurut Ghozali (2012, h. 160) 
uji normalitas digunakan untuk 
melihat dan mengetahui apakah 
data yang digunakan dalam 
penelitian ini berdistribusi 
normal atau tidak berdistribusi 
normal. 
2. Uji Mann Whitney  
Uji beda yang digunakan untuk 
data yang tidak berdistribusi 
normal. Jika nilai signifikansi 
<0,05 maka sampel tersebut 
terdapat perbedaan dan jika nilai 
signifikansi >0,05 maka sampel 
tidak terdapat perbedaan.  
 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Gambaran Umum Objek 
Penelitian 
Pada penelitian ini digunakan 
2 perusahaan yang menjadi sampel 
dan perusahaan tersebut sedang 
mengelola reksadana pasar uang 
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Bulan 
BNI AM Dana Lancar Syariah 
Tahun 2013 Tahun 2014 Tahun 2015 
Januari - -112,9350 -26,8167 
Februari - -23,2955 -32,9082 
Maret - -23,3275 -28,8781 
April - -25,6977 -34,6173 
Mei - -23,2196 -32,3106 
Juni - -23,2793 -29,4085 
Juli -44,3138 -31,7565 -36,8813 
Agustus -35,0121 -23,1838 -37,1312 
September -35,7623 -23,2671 -35,6103 
Oktober -29,0415 -27,5570 -33,1737 
November -32,1874 -33,9852 -31,5260 
Desember -23,3477 -23,8659 -29,5264 
 
syariah yang menjadi variabel 
dalam penelitian ini. Berikut profil 
perusahaan-perusahaan yang 
menjadi sampel dalam penelitian : 
1. PT BNI Assets Management 
PT BNI Asset 
Management adalah salah satu 
pelopor bisnis asset management 
di Indonesia yang sebelumnya 
merupakan bagian dari PT BNI 
Securities dan telah 
mendapatkan izin sebagai 
Manajer Investasi dari Otoritas 
Jasa Keuangan pada tanggal 23 
oktober 1995. Saat ini PT BNI 
Asset Management mengelola 
lebih dari Rp 10 Triliun dana 
kelolaan yang telah mengalami 
pertumbuhan lebih dari 95% 
sejak juli 2011. Pertumbuhan ini 
didukung sinergi grup dri 
berbagai bidang usaha, seperti 
bank, sekuritas, asuransi, dana 
pensiun, leasing, dan lainnya.  
2. PT MNC Asset Management  
PT MNC Asset 
Management merupakan 
perusahaan manajer investasi 
terpercaya bagian dari Group PT 
MNC Investama, Tbk. Yang 
bergerak dalam tiga pilar 
industri yaitu media (PT Global 
Mediacom, Tbk), jasa keuangan 
(PT MNC Kapital Indonesia, 
Tbk), dan Properti (PT MNC 
Land, Tbk), serta portofolio 
investasi lainnya. PT MNC 
Asset Management telah 
mendapatkan izin dari otoritas 
jasa keuangan perihal perubahan 
nama dari PT Bhakti Asset 
Management menjadi PT MNC 
Asset Management. 
 
4.2 Hasil Penelitian  
4.2.1 Analisis Kinerja Portofolio 
Reksadana Pasar Uang 
Syariah dengan Metode 
Sharpe 
 
Tabel 4.1 Analisis Kinerja    
Reksadana BNI AM Dana Lancar 
Syariah dengan Menggunakan 
Metode Sharpe 
    
   Sumber : Data Diolah, 2016 
 
Dari tabel diatas menunjukkan 
nilai sharpe pada reksadana BNI 
AM Dana Lancar Syariah dari 
periode 2013-2015 berada pada 
nilai -112,9350 sampai -23,1838. 
Jika nilai sharpe positif dan 
semakin besar maka kinerja 
portofolio semakin baik dan 
sebaliknya jika nilai sharpe negatif 
maka kinerja portofolio yang 
dihasilkan dari suatu reksadana 
tersebut tidak baik. Namun hasil 
penelitian ini periode 2013-2015 
nilai sharpe menunjukkan nilai 
negatif pada reksadana BNI AM 
Dana Lancar Syariah. 
Berikut adalah tabel kinerja 
portofolio reksadana MNC Dana 
Syariah Barokah dengan 
menggunakan metode sharpe 
periode 2013-2015 sebagai berikut : 
 
Tabel 4.2 Analisis Kinerja Reksadana 
MNC Dana Syariah Barokah dengan 
Metode Sharpe 
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Bulan 
MNC Dana Syariah Barokah 
Tahun 2013 Tahun 2014 Tahun 2015 
Januari -24,6805 -330,155 -16,6936 
Februari -23,1411 -21,4804 -23,2236 
Maret -28,4746 -23,2519 -23,3466 
April -22,7952 -26,6089 -23,2353 
Mei -88,6612 -27,6732 -74,5648 
Juni -8,7382 -30,1287 -116,9248 
Juli -104,9641 -28,9080 -23,2084 
Agustus -229,8591 -65,9298 -37,4989 
September -10,8594 -52,5761 -58,4287 
Oktober -18,0152 -45,5183 -19,0508 
November -25,6710 -34,0893 -19,5667 
Desember -32,3692 -24,0516 -29,4151 
 
Bulan 
BNI AM Dana Lancar Syariah 
Tahun 2013 Tahun 2014 Tahun 2015 
Januari - -2,0125 -0,1275 
Februari - -0,5644 -0,3918 
Maret - -0,6414 -0,0159 
April - -0,0192 1,0173 
Mei - -0,0397 -0,3619 
Juni - -0,0018 0,5264 
Juli 0,5724 -1298,0861 0,5834 
Agustus 1,4595 -0,0752 1,2086 
September -0,5751 -0,3051 0,7299 
Oktober -0,1556 -1,0902 -0,8983 
November -0,7319 -0,0456 -0,1608 
Desember -0,0074 -0,0782 -0,2455 
 
 Sumber : Data Diolah, 2016 
 
Dari hasil perhitungan 
deviasi standar periode 2013-
2015 pada reksadana MNC Dana 
Syariah Barokah menunjukkan 
hasil yang sama seperti reksadana 
BNI AM Dana Lancar Syariah 
yang berkisar 0,0007-0,0045, hal 
tersebut menunjukkan bahwa 
penyimpangan yang terjadi setiap 
periodenya semakin besar. Oleh 
karena itu kinerja reksadana MNC 
Dana Syariah Barokah dengan 
menggunakan metode sharpe 
memiliki penyimpangan yang 
besar, artinya return yang akan 
diperoleh para investor tidak 
stabil dan memiliki laju 
pertumbuhan dan kondisi 
keuangan yang tidak baik. Dari 
tabel diatas menunjukkan nilai 
sharpe pada reksadana MNC 
Dana Syariah Barokah periode 
2013-2015 yang berkisar antara -
330,155 sampai -8,7382.  
 
4.2.2 Analisis Kinerja Portofolio 
Reksadana Pasar Uang Syariah 
dengan Menggunakan Metode 
Treynor 
 
Dalam mengevaluasi kinerja 
portofolio dengan metode treynor 
menggunakan return rata-rata 
masa lalu sebagai expected return 
dan beta yang dijadikan sebagai 
tolak ukur risiko. Beta 
menunjukkan besar kecilnya 
perubahan return pada suatu 
portofolio reksadana terhadap 
perubahan return pasar. Suatu 
sekuritas yang mempunyai nilai 
beta <1 dapat dikatakan berisiko 
lebih kecil dari risiko portofolio 
pasar, dan sebaliknya jika suatu 
sekuritas memiliki nilai beta >1 
maka dapat dikatakan memiliki 
risiko yang lebih besar dari risiko 
pasar. 
 
Tabel 4.3 Kinerja Portofolio 
Reksadana BNI AM Dana Lancar 
Syariah dengan Metode Treynor 
Periode 2013-2015 
 
 
Sumber : Data Diolah, 2016 
 
Tabel diatas menunjukkan 
kinerja reksadana BNI AM Dana 
Lancar Syariah periode 2013-
2015 memiliki nilai treynor 
sebesar -1298,0861 sampai 
1,4595. Jika nilai treynor positif 
dan semakin besar maka kinerja 
reksadana tersebut semakin baik 
dan sebaliknya jika nilai treynor 
negatif maka kinerja reksadana 
yang dihasilkan kurang baik. Pada 
penelitiaan ini nilai treynor 
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Bulan 
MNC Dana Syariah Barokah 
Tahun 2013 Tahun 2014 Tahun 2015 
Januari -0,4729 -6,6624 -0,0149 
Februari -0,7215 -0,4663 -0,2938 
Maret -0,3436 -0,6393 -0,0172 
April 0,0274 0,0639 0,8351 
Mei -1,1313 -0,000001 -0,9750 
Juni 258,6006 -0,0298 0,1500 
Juli 1,6605 12,1353 -0,0062 
Agustus -9,5816 -0,1657 1,2206 
September -0,2177 1,5418 1,1976 
Oktober -0,0842 -0,1099 -0,5158 
November -0,4432 -0,0538 -0,0998 
Desember -0,0065 -0,0394 -0,2446 
 
Kelompok  
Kolmogorov-Smirnov 
Sig. 
Sharpe_treynor      sharpe 
                       Treynor 
,000 
,000 
 
menunjukkan angka negatif 
artinya kinerja portofolio 
reksadana BNI AM Dana Lancar 
Syariah memiiki kinerja yang 
tidak membaik di setiap 
periodenya. 
Selanjutnya tabel kinerja 
portofolio reksadana MNC Dana 
Syariah Barokah dengan 
menggunakan metode treynor 
sabagai berikut : 
 
Tabel 4.4 Kinerja Portofolio 
Reksadana MNC Dana Syariah 
Barokah dengan Metode Treynor 
Periode 2013-2015 
 
Sumber : Data Diolah, 2016 
 
Nilai beta yang didapat dari 
hasil perhitungan kinerja reksadana 
MNC Dana Syariah Barokah 
periode 2013-2015 menunjukkan 
angka hingga mencapai 5,00 artinya 
nilai beta tersebut menunjukkan 
bahwa kinerja portofolio reksadana 
MNC Dana Syariah Barokah 
memiliki risiko yang lebih besar 
dibandingkan dengan risiko pasar. 
Data diatas memperlihatkan nilai 
treynor pada reksadana MNC Dana 
Syariah Barokah periode 2013-
2015 berkisar antara -9,5816 
sampai 258,6006. Pada tabel diatas 
menunjukkan metode treynor yang 
hampir semuanya bernilai negatif. 
Maka dari itu kinerja yang di 
hasilkan belum semuanya memiliki 
kinerja portofolio yang baik. 
 
4.2.3Analisis Perbandingan Kinerja  
Portofolio Reksadana Pasar Uang 
Syariah menggunakan Metode 
Sharpe dan Metode Treynor 
 
Masing-masing metode 
pengukuran kinerja portofolio 
reksadana pasar uang syariah 
memiliki dasar angka yang tidak 
dapat dibedakan secara langsung 
satu dengan yang lainnya. Maka 
dari itu, pada  penelitian ini akan 
digunakan uji normalitas (uji 
Kolmogorov-Smirnov) yang 
bertujuan untuk melihat apakah 
data yang digunakan berdistribusi 
normal atau tidak berdistribusi 
normal. Jika nilai signifikansinya  
>0,05 maka data tersebut dapat 
dinyatakan berdistribusi normal, 
dan berdistribusi tidak normal jika 
signifikansi <0,05. Hasil uji 
normalitas dapat dilihat pada tabel 
dibawah ini : 
 
Tabel 4.5 Uji Normalitas (Uji 
Kolmogorov-Smirnov) 
    Sumber : Data Diolah SPSS, 2016 
 
Tabel diatas adalah hasil uji 
normalitas dengan SPSS 
menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnov. Hasil uji normalitas dari 
kedua metode yang digunakan 
dalam penelitian ini yaitu metode 
sharpe dan metode treynor 
menunjukkan nilai signifikan 0,000 
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 Sharpe_Treynor 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000 
 
yang berarti < 0,05 maka dapat 
disimpulkan bahwa data yang 
digunakan tidak berdistribusi 
normal. Oleh karena data tidak 
berdistribusi normal, maka uji 
statistik yang digunakan 
selanjutnya adalah uji 
nonparametrik (uji mann whitney) 
untuk uji hipotesis. 
Dalam pengujian hipotesis 
dimana tujuannya adalah untuk 
mengetahui apakah terdapat 
perbedaan kinerja reksadana 
dengan menggunakan metode 
sharpe dan metode treynor pada 
periode 2013-2015. Hal ini akan 
dijelaskan pada hasil analisis dari 
uji beda kinerja reksadana dengan 
menggunakan metode sharpe dan 
metode treynor yang dapat dilihat 
pada tabel dibawah ini : 
 
Tabel 4.6 Uji Hipotesis 
 
 
 
 
 
  Sumber : Data Diolah SPSS, 2016 
 
Jika nilai signifikansi <0,05 
maka dua metode tersebut terdapat 
perbedaan dan jika nilai 
signifikansi >0,05 berarti tidak 
terdapat perbedaan. Nilai 
signifikansi yang didapat dari tabel 
diatas adalah 0,000 <0,05 maka 
 1diterima artinya terdapat 
perbedaan antara dua metode yang 
mengukur kinerja reksadana pasar 
uang syariah. 
 
4.3 Pembahasan  
4.3.1 Pembahasan Kinerja 
Reksadana Pasar Uang 
Syariah dengan Metode 
Sharpe 
 
Hasil kinerja reksadana 
pasar uang syariah 
berdasarkan metode sharpe 
periode 2013-2015 
menujukkan angka yang 
negatif. Hal ini disebabkan 
oleh pertumbuhan ekonomi 
Indonesia yang pada saat itu 
sedang melemah karena 
efek dari pemilu yang 
pastinya akan melakukan 
perombakan politik dan 
munculnya peraturan dan 
kebijakan baru. Terjadinya 
krisis ekonomi global yang 
terjadi di negara lain yang 
dampaknya sewaktu-waktu 
bisa menerpa perekonomian 
Indonesia dan melambatnya 
laju pertumbuhan ekonomi 
juga dipengaruhi oleh 
ekspor barang dan jasa yang 
juga ikut menurun akibat 
lemahnya permintaan dan 
harga komoditas global. 
Selain itu disebabkan karena 
Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) dan Nilai 
Aktiva Bersih (NAB) yang 
setiap tahunnya (per bulan) 
selalu mengalami 
perubahan.  
4.3.2Pembahasan Kinerja 
Reksadana Pasar Uang 
Syariah dengan Metode 
Treynor 
 
Hasil pada metode 
treynor diatas menunjukkan 
lebih banyak angka negatif 
dibandingkan positif. Hal ini 
disebabkan oleh beberapa 
faktor yaitu, pertumbuhan 
ekonomi Indonesia yang 
sedang melemah karena efek 
dari pemilu presiden dan 
wakil presiden yang 
dilaksanakan pada juli 2014 
yang pastinya akan 
melakukan perombakan 
politik dan munculnya 
peraturan dan kebijakan baru 
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yang akan mempengaruhi 
kondisi ekonomi Indonesia. 
Selain itu, terjadinya krisis 
ekonomi global yang terjadi 
di negara lain yang 
dampaknya sewaktu-waktu 
bisa menerpa perekonomian 
Indonesia dan melambatnya 
laju pertumbuhan ekonomi 
juga dipengaruhi oleh ekspor 
barang dan jasa yang juga 
ikut menurun akibat 
lemahnya permintaan dan 
harga komoditas global. 
Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) yang bisa 
mempengaruhi nilai beta 
sehingga kinerja reksadana 
tersebut bisa menghasilkan 
nilai positif, Nilai Aktiva 
Bersih (NAB) yang setiap 
tahunnya (per bulan) selalu 
mengalami perubahan.  
 
4.3.3 Pembahasan Perbandingan 
Kinerja Reksadana Pasar 
Uang Syariah  
 
Hasil uji normalitas 
dari kedua metode yang 
digunakan dalam penelitian 
ini yaitu metode sharpe dan 
metode treynor menunjukkan 
nilai signifikan 0,000 yang 
berarti < 0,05 maka dapat 
disimpulkan bahwa data yang 
digunakan tidak berdistribusi 
normal. Nilai signifikansi 
yang didapat adalah 0,000 
<0,05 maka  1diterima 
artinya terdapat perbedaan 
antara dua metode yang 
mengukur kinerja reksadana 
pasar uang syariah. 
 
 
 
 
 
 
5. KESIMPULAN 
 
5.1 Kesimpulan  
Berdasarkan hasil analisis 
terhadap data kinerja portofolio 
reksadana pasar uang syariah yang 
telah dijelaskan pada bab 
sebelumnya, maka dapat 
disimpulkan bahwa : 
1. Hasil perhitungan kedua kinerja 
reksadana BNI AM Dana 
Lancar syariah dan MNC Dana 
Syariah Barokah berdasarkan 
metode sharpe periode 2013-
2015 menunjukkan bahwa 
reksadana memperoleh nilai 
sharpe yang negatif. Hal ini 
menunjukkan bahwa produk 
reksadana pasar uang syariah ini 
menghasilkan kinerja yang 
kurang baik. Hal ini dapat 
membuat para investor ragu 
untuk memilih reksadana ini 
dalam berinvestasi jangka 
panjang karena keuntungan 
yang didapat para investor tidak 
sesuai dengan apa yang 
diharapkan.  
2. Hasil perhitungan kedua kinerja 
reksadana BNI AM Dana 
Lancar syariah dan MNC Dana 
Syariah Barokah berdasarkan 
metode treynor periode 2013-
2015 menghasilkan nilai positif 
dan negatif. Hal ini 
menunjukkan bahwa kedua 
kinerja reksadana tersebut selalu 
mengalami perubahan disetiap 
periodenya, hal tersebut akan 
membuat para investor sulit 
memprediksi keuntungan dan 
kerugian yang akan mereka 
dapatkan. Reksadana BNI AM 
Dana Lancar Syariah yang 
bernilai positif lebih banyak 
jatuh pada tahun 2015, terdapat 
5 bulan nilai treynor yng positif 
yaitu bulan april, juni, juli, 
agustus, dan september. 
Sedangkan kinerja reksadana 
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MNC Dana Syariah Barokah 
yang memiliki bulan yang setiap 
tahunnya bernilai positif yaitu 
bulan april. 
3. Pada uji normalitas 
menggunakan Kolmogorov-
Smirnov memperoleh nilai 
signifikansi 0,000 yang berarti 
<0,05 maka dapat disimpulkan 
bahwa data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data 
yang tidak berdistribusi normal. 
Sedangkan hasil uji beda dari 
kedua metode tersebut dengan 
menggunakan uji mann whitney 
didapatkan nilai signifikansi 
0,000 <0,05 yang artinya dari 
kedua metode tersebut terdapat 
perbedaan hasil yang digunakan 
dalam mengukur kinerja 
reksadana pasar uang syariah. 
 
5.2 Saran 
Setelah melakukan 
penelitian, maka penulis 
memberikan saran bagi perusahaan 
yaitu sebagai berikut : 
1. Bagi perusahaan yang menjadi 
manajer investasi dari suatu 
produk reksadana, dalam 
memilih reksadana pasar uang 
syariah sebaiknya tidak hanya 
dilihat dari return yang 
dihasilkan seharusnya juga 
mempertimbangkan tingkat 
risiko yang akan diperoleh. 
2. Manajer investasi harus mencari 
komposisi portofolio yang tepat 
seperti nilai aktiva bersih yang 
positif agar menghasilkan return 
yang diinginkan dengan tingkat 
risiko yang lebih kecil. Supaya 
calon investor lebih tertarik 
untuk berinvestasi di eksadana 
pasar uang syariah.  
3. Untuk penelitian berikutnya 
dapat menggunakan metode lain 
dalam mengukur kinerja 
reksadana dan kemudian 
dibandingkan. 
    DAFTAR PUSTAKA 
 
Badan Pusat Statistik 2016, Jakarta, 
Diakses 25 Agustus 2016, dari 
www.bps.go.id. 
 
Barus 2013, Analisis Pengukuran 
Kinerja Reksadana Dengan 
Metode Sharpe dan Metode 
Treynor, Jurnal, Universitas 
Diponegoro, Diakses 21 Juli 
2016, dari 
www.eprints.undip.ac.id. 
 
Ghozali, I 2012, Aplikasi Analisis 
Multivariate dengan Program 
SPSS, Universitas Diponegoro, 
Semarang. 
 
Halim, A 2015, Analisis Investasi di 
Aset Keuangan, Mitra Wacana 
Media,   Jakarta. 
 
Hidayat, RR, dkk 2015, Analisis Kinerja 
Investasi Dalam Reksadana 
(Equity Funds) Dengan Metode 
Sharpe dan Treynor, Jurnal, 
Universitas Brawijaya Malang, 
Diakses 21 Juli 2016, dari 
www.administrasibisnis.ub.ac.id. 
 
Pratomo, EP dan Ubaidillah N 2009, 
Reksadana Solusi Perencanaan 
Investasi di Era Modern, 
Gramedia Pustaka Utama, Jakarta. 
 
Sanusi, A 2011, Metogologi Penelitian 
Bisnis, Salemba Empat, Jakarta.  
 
Sedarmayanti 2011, Tata Kerja dan 
Produktivitas Kerja, Mandar 
Maju, Bandung. 
 
Sugiyono 2014, Metode Penelitian 
Kuantitatif Kualitatif dan R&D, 
Alfabeta, Bandung. 
 
Sujarweni, W 2015, Metodologi 
Penelitian Bisnis dan Ekonomi, 
Pustaka Baru Press, Yogyakarta. 
 
